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ОБЩАЯ ХАРАКТЕРИСТИКА РАБОТЫ 
Акlуальносп. темы диссертационного исследовании. У словИJI функциони­
рованИJI российской экономики, определяемые, прежде всеrо, глобализацией про­
цессов на мировых рынках, последствИJIМИ финансовоrо кризиса 2008 г. и пред­
стоящим вступлением Росени в ВТО, существениым образом характеризуются ак­
тивизацией финансовой деятельности интегрированных корпоративных струкrур 
(ИКС), образованных материнской (головной) компанией с дочерними и зависи­
мыми обществами (ДЗО). Указанное объясИJiетсJI рJ!Дом конкуре!Пных преиму­
ществ таких объединений н подrверждается положнrельной динамикой их разви­
ТИJI, участием в реализации масшrабных национальных проектов, решеннем задач 
в приоркrетных областях экономики, защитой ее интересов на международном 
рьmке, определяющим вкладом в формирование бюджета и ВВП государства, с 
долей 80-85% от общей и т.д. В 201 О году сумма сделок по СЛИJIНиям, поглощени­
ям и, как следствие, образованнем дочерних и зависимых обществ с участием рос­
сийских предприятий превысила 18 млрд. долл., что позволило России занять 6-е 
место в мире, опередив Францию, Германию и Китай. Дочерние и зависимые об­
щества в инrегрированной струкrуре достаточно часто по получаемЬL\4 финансо­
вым результатам и совокупности производимоrо продукта (услуги) играют опре­
деляющую роль. 
Одним из главных условий эффективноrо функционированИJI дочерних и за­
висимых обществ является своевременнОСIЪ их финансовоrо обеспеченИJI, необ­
ходимоrо в первую очередь для обновленИJI основных фондов, степень моральноrо 
и физнческоrо износа которых на российских предпрюпиях является близкой к 
кркrической и составляет в среднем 87-94%. 
В связи с тем, что дочерние и зависимые общества в интегрированных эко­
номических образованИJIХ имеют двойственное позиционирование: с одной сто­
роны - это самостоятельный хозяйствующий субъект, с другой - управляемая 
подсистема, зависимая от головного предприятия, то процессы финансово­
хозийственной деятельности дочерних и зависимых обществ и их финансовое 
обеспечение определяются корпоративными задачами, оперативными механиз­
мами их решения, а в ряде случаев - и остаточным принцилом взаимоотноше­
ний. Существующий механизм финансового обесnечения, реализуемый в ос­
новном через инвестиционные и кредитные инструме!ПЫ, основанные, как пра­
вило, на "поздних индикаторах", не позволяет дочерним и зависимым общест­
вам эффективно решать стратегические, а в ряде случаев оперативные и такти­
ческие задачи корпоративного образования в целом. 
Последние 10-15 лет система финансового обеспечения интегрированных 
корпоративных структур в целом сформировалась и функционирует достаточно 
эффективно, уровень финансово-кредитного обесnечения дочерних и зависи­
мых обшеств пока не соответствует вызовам и условиям внешней среды . В этой 
связи тема исследования является актуальной. 
Стеnень разработанности проблемы. В научной литературе инвестицион­
ные н кредитные аспекты обесnечения малого и среднего биз11еса в :жономиче­
ских сферах воспроизводства и обращения исследованы такими отечественны­
ми учеными , как: А.И . Лнчишкин, А .О. Блинов, В.З . Беленький, О.В. Воробьев, 
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О.Е. Вороновская, В.А. Гамза, Э.Н. Горбунов, Н.Е. Егорова, В.П. Красовский, 
А.А . Малыгин, А.С. Панкратов, М.В.Пинегина, А.А .Русаков, С.Р. Хачатрян, 
В.В . Шеремет и др. Среди зарубежных ученых следует отметить таких авторов, 
как А . Алчиан, С. Брю, Ю. Бригхем, Дж.К. Ван Хорн, Р. Кауз, У . Николсон, 
Д. Норт, М. Олсов, И .Ф. Фама, К .Р . Френч, М. Эрхарут, П . Этрилл и др. 
В •1исле ученых, которые внесли весомый вклад в разработку теоретических 
основ функционирования интегрированных корпоративных структур, следует 
отметить С.Б. Авдашеву, Ю.Б. Винслава, Б.Н. Герасимова, Р .Г . Гумерова, 
В .Е . Дементьева, Т.Г. Долгопятову, В.И. Лисова, О.Г. Макаренко, Я .Ш. Паппэ, 
Н.Ю. Псареву, А.Д. Радыгина, Б.А. Цветкова, Р.М. Энтова, Ю.В. Якутина и др. 
Методология и инструментарий системы сбалансированных показателей, 
как основы эффективных индикаторов финансово-кредитного обеспечения 
предпринимательских структур, представлены в трудах таких зарубежных уче­
ных, как Р. Каплан, Д. Нортон, Н .- Г. Ольве, Ж. Рой, М. Веттер, В . Шмидт и др. 
Вместе с тем анализ содержания научных работ, раскрывающих те или иные 
аспекты финансово-кредитного обеспечения интегрированных корпоративных 
структур, позволяет сделать вывод о том, что, несмотря на многообразие иссле­
дований и подходов, в той или иной мере затрагивающих данную проблематику 
отдельных субъектов рынка (отдельно взятого предприятия или интегрирован­
ной структуры в целом), методологические и прикладные аспекты финансово­
кредитного обесnечения дочерних и зависимых обществ исследованы и разра­
ботаны недостаточно. 
Область исследований. Выбранная тема исследования соответствует на­
учным направлениям ВАК по сnециальности 08.00.10 "Финансы, денежное об­
ращение и кредит": п. 3.2. "Организационно-экономические аспекты финансов 
предприятий и организаций", n. 3.9. "Направления регулирования корпоратив­
ных финансов, оптимизация структуры финансовых ресурсов предприятий ре­
ального сектора экономики". 
Це..1ь и задачи исследования. Целью диссертационного исследования явля­
ется разработка теоретико-методических nоложений и практических nредложе­
ний по формированию механизма финансово-кредитного обеспечения дочерних 
и зависимых обществ . 
Поставленная цель логически предопределила решение следующих задач : 
- оnределить сущность дочерних и зависимых обществ интегрированных 
корпоративных структур как объекта исследования; 
- выявить особенности финансово-кредитного обесnечения дочерних и за­
висимых обществ; 
- систематизировать факторы, влияющие на эффективность финансово­
кредитного обесnечения дочерних и зависимых обществ; 
- разработать механизм финансово-кредитного обесnечения дочерних и за­
висимых обществ; 
- обосновать мстоди .. . .. та ий разработки, реализации и оuен-
Ю1 финансово-крсдитно(rrоли~~ .. :.до,'jу~~~ . -... ,. = -·~ ., ... , бществ; 
обосновать классификщио14\~~~ ~ ~gи~!k\\Мi ;n1'~1-1анао -кредитной nолитики 
дочерних и зависимых <j>ще,9+~ f.O 'VP"вwq):e 'j~rhектив н 
",. .. .:-._ ... /:. J . ~f .. Пo(j ·_- · - '· 1 >1-.t: ка 
~ '-• '1 С В с Н: о Г() 
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Предмет и объект исследования. Предметом исследования выL-rуr1ают фи­
нансово-экономические отношения, возникающие в npouecce финансово­
кредитного обесnечения дочерних и зависимых обществ интегрированных кор­
nоративных струК1УJ>. В качестве объекта исследования выбраны дочерние и за­
висимые общества коммерческих организаций ОАО "АВТОБАЗ" и ОАО "Куй­
бышевАзот" как элементы интегрированной корnоративной струК1)'ры. 
Методолоmи и методы исследования. Теоретической и методологической 
основой диссертации nослужили фундаментальные работы в области финансо­
во-кредитного обесnечения коммерческих организаций и финансового менедж­
мента. Исnользованы научные работы зарубежных и отечественных учёных, в 
которых рассмотрены nроблемы финансово-кредитного обесnечения коммерче­
ских организаций, в том числе дочерних и зависимых обществ. 
Эмnирическая база исследования, nозволившая получить и обосновать дос­
товерные результаты, основывается на документах нормативн()-nравового регу­
лирования деятельности дочерних и зависимых обществ, в том числе на законо­
дательных актах РФ, Указах Презнде1rrа РФ, nостановлениях Правительства 
РФ, а также сведениях органов государственной статистики Самарской области, 
г. Тольятти и документации о финансово-хо1яйственной деятельности иссле­
дуемых предnриятий. 
В ходе nроведения диссертационного исследования nримеиялась совокуn­
ность общенаучных и экономических методов познания, используемых в соот­
ветствии с особенностями объекта исследования. Для решения nоставленных 
задач в качестве сnециальных методов и инструментов использовались такие 
методы, как аналитический, расчетно-математический, сравнительный, индекс­
ный, экспсртны'й методы и экономико-матемспическое моделирование. 
Научная новиз~tа исследования состоит в разработке научно-обосноваиного 
комnлекса методических nоложений и практических nредЛожений по разработке и 
реализации механизма финансово-кредитного обеспечения дочерних и зависимых 
обществ. Основные научные резулътспы, оnределяющие новизну nроведеиного 
исследования и выносимые на защиту, состоят в следующем: 
- уnорядочен и идеtпифицирован категориальный апnарат финансово­
кредитного обесnечения дочерних и зависимых обществ . Дана авторская интер­
nретация экономических категорий : "финансовая nолитика дочерних и зависи­
мых обществ", "финансово-кредитное обеспечение дочерних и зависимых об­
ществ", "финансово-кредитная политика дочерних и зависимых обществ" и "си­
стема сбанансированных финансовых nоказателей дочерних и зависимых об­
ществ" - как осново:юлаг:uощих элементов обеспечения финансовой устойчи­
вости дочерних и зависимых обществ и всей иtпегрированной корnоративной 
С1руn.,-уры; 
-- разработана классификация финансовых ресурсов дочерних и зависимых 
обществ. f !о результатам nроведеиных исследований разработаны и обоснованы 
к.аасснфикационные признаки финансовых ресурсов до4ерних и зависимых об­
ществ: по степени абсолютной ресурс1юсти, наnравлениям использования, ха­
рактеру НLnользования финансовых ресурсов , периоду их испоньзования, сроч­
НОСТ11 !!сnользования. периоду nостуnления финансовь:х ресурсов. а также от-
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ношению к интегрированной корnор<Пивной структуре и источникам образова­
ния; 
- выявлены и систематизированы факторы, влияющие на эффективность фи­
нансово-кредитного обесnечения дочерних и зависимых обществ - на уровне ме­
га-, макро-, микро- и мезосреды, nозволяющие в nоследующем учитывю-ь особен­
ности деятельности дочерних и зависимых обществ; обоснована взаимосвязь ис­
следуемых факторов и их значимость в виде модели четырехкомnонентной систе­
мы; 
- разработан механизм финансово-кредитного обесnечения дочерних и за­
висимых обществ, в основу которого nоложен системный и ситуационный nод­
ходы, nозволяющие сформировать эффективную финансово-кредитную nоли­
тику дочерних и зависимых обществ на основе системы сбалансированных фи­
нансовых nоказателей; 
- обоснован методический инструментарий разработки, реализации и оцен­
ки финансово-кредитной nолитики дочерних и зависимых обществ на основе 
системы сбалансированных финансовых nоказателей, вкточающий методику 
разработки и реализации финансово-кредитной nолитики дочерних и зависимых 
обществ, а также методику оценки эффективности финансово-кредитной поли­
тики дочерних и зависимых обществ; 
- обоснована классификация финансово-кредитной nолитики дочерних и за­
висимых обществ по уровню ее эффективности, заключающаяся в ее разделе­
ttии на три груnnы (эффективные, среднеэффективные, неэффекrивные)- в за­
висимости от значения nредложенного интегрального nоказателя эффективно­
сти финансово-кредитной nолитики дочерних и зависимых обществ . 
Теоретическая и праКПtческая значимость рабоlЪI. В диссертационном ис­
следовании nолучили дальнейшее развитие существующие в современной эконо­
мической науке теоретические и методические основы по финансово-кредirrному 
обесnечению дочерних и зависимых обществ . 
Теоретическую значимость имеiОТ nредставленные трактовки экономиче­
ских категорий, имеющих важное значение в указанной области, разработанная 
классификация финансовых ресурсов дочерних и зависимых обществ, а также 
методический и11струментарий по разработке и реализации финансово­
кредитной nолитики дочерних и зависимых обществ. 
Практическую значимость имеют разработанные модель, механизм финан­
сово-кредитного обесnечения дочерних и зависимых обшеств и nредложенные 
методики разработки, реализации и оценки фи1щнсово-кредитной nолитики до­
черних и зависимых обществ на основе системы сбалансированных финансовых 
nоказателей . 
Апробация результатов исследования. Основные nоложения и выводы дис­
сертационного исследования бьиuи nредставлены на международнь~ и всероссий­
ских научно-nрактических конференциях в 2009-2011 rr.: Межвузовской научно-
1lрактичсской конференции "Корnоративная куш.тура и уnрав.аеиие" (Самара, 2009); 
Всероссийской научно-практической конферсннии "Актуальные nроблемы ме­
неджмен-та в России. Проблемы развития экономического анализа и бухгалтерскоrо 
учета в услоьиях финансовоr·о кризиса"" (Тольятти, 2010); Международной научно-
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пракrической конференuии "Модернизация современноrо общества: П)'ТИ созида­
ния и развИТИJI" (Сараrов, 2011) и др. 
Наиболее существенные положения и результаты исследования нашли от­
ражение в 15 публикациях, авторским объемом 3,38 печ. л . , из них 3 раб01ЪI 
оnубникованы в изданиях, рекомендованных ВАК. 
Предлагаемые методики разработки, реализации и оценки финансово­
кредитной полкrики дочерних и зависимых обществ на основе системы сбалан­
сированных финансовых nоказателей нашли применение в дочерних и зависи­
мых обществах интегрированных корnоративных структур г. Тольtтти и в 
учебном nроцессе. 
Объем и структура работы отражают логику изложения ее nроблематики. 
Работа состоит из введения, трех глав, заключения, списка литературы, прило­
жений, иллюстрирована таблицами и рисунками, имеет следующее содержание: 
Введение 
1. Методологические основы функционирования системы финансово­
кредитного обеспеченн11 дектельности дочерних и зависимых обществ 
1.1. Финансовые ресурсы как необходимое условие функционирования до­
черних и зависимых обществ 
1.2. Финансовая политика и особенности инвестиционного и кредитного ре­
гулирования дочерних и зависимых обществ 
1.3. Персnективы применения системы сбалансированных финансовых показа­
телей в управлении финансово-кредитной деятельностью дочерних и зависимых 
обществ 
2. Анализ эффективности финансово-кредитного обеспечения дочерних 
и зависимых обществ интегрированных корпоративных структур 
2.1. Анализ инвестио,ионного обеспечениJI деятельности дочерних и зависи­
мых обществ ОАО "АВТОБАЗ" и ОАО "КуйбышевАзот" 
2.2. Анализ кредитного обеспечения деятельности дочерних н зависимых 
обществ ОАО "АВТОБАЗ" и ОАО "КуйбышевАзот" 
2.3. Анализ регламентации финансового обесnечения деятельности дочер­
них и зависимых обществ 
3. Совершенствование системы финансово-кредитного обеспечении до­
черних и зависимых обществ интегрированных корпоративных структур 
3 .1. Моделирование npouccca разработки и реализации финансово­
кредитной nолитики дочерних и зависимых обществ 
3.2. Разработка системы финансово-кредитного обесnече•tия до•tерних и за­
висимых обществ 
3.3. Методический инструментарий финансово-кредитного обеспечения до­
черних и зависимых обществ интегрированных корnоративных структур 
3.3.1. Методика разработки и реализации фitнансово-крсдитной nолитики 
дочерних и зависимых обществ 
3.3.2. Методика оценки зффспивtюсти финансово-кредитной rюлитики до-
чер•шх и зависимых обществ 
Заключение 
Литератуrа 
Приложсния 
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ОСНОВНЫЕ ИДЕИ И ВЫВОДЫ ДИССЕРТАЦИИ, 
ВЫНОСИМЫЕ НА ЗАЩИТУ 
1. Упорядочен и идентифицирован категориальный аппарат финансо­
во-кредитного обеспечения дочерних и JависнмыJ( обществ. Дана автор­
ская интерпретация экономических категорий: "финансовая политика до­
черних и зависимых обществ", "финансово-креднтное обеспечение дочер­
них н зависимых обществ", "финансово-кредитная политика дочерних и 
зависимых обществ" и "система сбалансированных финансовых показате­
лей дочервих и зависимых обществ" - как основополагающих элементов 
обеспечения финансовой устойчивости дочернп н зависимых обществ и 
всей иапегрированной корпоративной структуры. 
lla основе исследования таких дефиниций, как "финансоВЗJI политика", "до­
черние и зависимые общества", сформулировано следующее определение: "Фи­
нансовая nолитика дочерних и зависимых обществ представляет собой сово­
куnность мероприятий, решений и процедур по выстраиванию финансовых от­
ношений между материнской компанией и дочерними, зависимыми общества­
ми, а также эффективного управления финансовыми ресурсами дочерних и за­
висимых обществ, направленных на достижение стратегических и тактических 
целей, развитие взаимоотношений в рамках ииrегрированной корnоративной 
структуры и укрепление позиций во внешней среде" . 
Представленное определение важно не только с позиции nоэлементного 
формирования финансовой политики и отражения ее как многофакторной и 
многокомnонентной категории, но и с позиции сложности взаимоотношений 
между материнской компанией и дочерними, зависимыми обществами. 
На основе проведеиного исследования были предложены авторские опреде­
ления : 
- финансово-кредиrное обесnечение дочерних и зависимых обществ - это 
элемент финансового обеспечения деятельности интегрированной корnоративной 
структуры, в основе которого лежит определение баланса между привлечением и 
рас11ределением финансово-кредитных ресурсов с учетом nерспективных 
наnравлений деятельности дочерних и зависимых обществ и согласованности 
интересов материнской комnании и дочерних, зависимых обществ; 
- финансово-кредитная nолитика дочерних и зависимых обществ - это на­
nравление финансовой политики интегрированной корnоративной структуры, 
основанное на формировании, эффепивном исnользовании финансовых ресур­
сов и согласовании ииrересов головной комnании и дочерних (зависимых) об­
ществ, при общих nодходах к тактическому планированию . 
Как nоказал nроведенный анализ, на nрактике стратегический и такти•1еский 
nроцессы уnравления дочерними и зависимыми обществами отделены друг от 
друга и не являются взаимоувязанными . 
Возможным решением данной nроб.1емы может стать система сбалансиро­
ванных финансовых nоказателей, nрименяемая nри разработке и реализации 
финансово-кредитной nолитики ДЗО. 
Вышеизложенное nозволило nрещюжить следующее определение системы 
сбалансированных финансовых nоказателей дочерних и зависимых обществ: 
"Система сбалансированных финансовых 110казателей дочерних и зависимых об-
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ществ представ..riЯет собой элемеtrr управления финансовой депельностью дочер­
них и зависимых обществ посредсmом анализа комWiекса показателей, позво­
ляющих взанмоувязать crpaтelliiO и тактику материнской и дочерних, зависимых 
организаций и осуществлять постоянный внуrренний коtrrролЬ за отклонением от 
реализации долгоеречных целей интегрированной корпор<rrИВной структуры". 
2. Разработана классификация финансовых ресурсов дочерних и зави­
симых обществ. По результатам проведеиных исследований разработаны и 
обоснованы классификационные признаки финансовых ресурсов дочерних 
и зависимых обществ: по степени абсолютной ресурсности, направлениям 
использования, характеру исполыования финансовых ресурсов, периоду 
их использования, срочности использования, периоду поступления финан­
совых ресурсов, а также отношению к интегрированной корпоративной 
структуре и источникам образования. 
Понимание природы финансовых ресурсов дочерних и зависимых обществ, 
их особенностей, а также знание их классификаций помоrут в решении задач 
современной практики управления финансами nредnриятий со сложными ин­
тегрированными структурами. Таким образом, существует объективная необхо­
димость рассмотрения иных классификационных признаков для финансовых 
ресурсов дочерних и зависимых обществ. По результатам проведеиных иссле­
дований разработаны следующие крtrrерии классификации финансовых ресур­
сов дочерних и зависимых обществ: 
- по стеnени абсототной ресурскости (активы дочерних и зависимых 
обществ, имеющие nрактически абсолютную ресурсность; активы дочерних и 
зависимых обществ, имеющие ограниченность при использовании в качестве 
знаков стоимости; активы дочерних и зависимых обществ, реализация которых 
длtrrепьна по вpeмetrn и часто сопровождается значительной скидкой; 
финансовые ресурсы редкого исnользования); 
- по наnравлениям исnользования в дочерних и зависимых обществах 
(авансирования в текущие затраты материнской комnании; авансирования в 
текущие затраты дочерних и зависимых обществ ; централизованные 
сnециальные фонды; выплаты в бюджет; инвестицtm в материальные активы; 
инвестициивнематериальные активы); 
- по характеру использования финансовых ресурсов в дочерних и 
зависимых обществах (финансовые ресурсы систематического и 
несистематическоrо исrюльзования); 
- по периоду исnользования финансовых ресурсов (краткосрочные; 
среднесрочные; долгосрочные); 
по срочности использования финансовых ресурсов (срочные и 
отложенные) ; 
-в зависимости от nериода поступления финансовых ресурсов (финансовые 
ресурсы с опережающим поступлением; финансовые ресурсы со 
своевре!\tенным поступлением; финансовые ресурсы с запаздывающим 
постуnлением); 
-· ло отношению к инте1рированной корnоративной структуре (фи11ансовые 
ресурсы мзrеринской компании; финансовые ресурсы дочерних и зависимых 
обществ: внешние финансовые ресурсы no отношению к интегрированней 
корnоративной стру~-.-rуре); 
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-по источникам образования (собственные, заемные, привлеченные, средст­
ва государственного бюджета). 
Классификация финансовых ресурсов дочерних и зависимых обществ пред­
ставлена в таблице l. 
Таблица 1. Классификации финансовых ресурсов дочерних и 
зависимых обществ 
Классификацион-
ные поизнаки Виды финансовых ресурсов 
Степень абсоЛЮ111ой Акпlвы дочерних и зависимых общесrв, имеюшие практичесJСИ абсо-
ресурсноспt 1 ЛЮ111VЮ DеСVDСИОСТЬ 
Акпlвы дочерних и зависимых общесrв, имеюшие оrраиичеююсть 
, nри использовании в качесrве знаков стоимости 
Акпlвы дочерних и зависимых общеt.-тв, реализации которых дли-
тельно no воемени и часто СОIIIJОВОждается: значительной скидкой 
Фниансовые оесурсы ~дкого использования: 
Направле!IWI исполь- Авансирования: в текvщие затраты маrеринской компании 
зования: в дочерних и Авансирования: В текvшilе 3аrо-аты ДОЧеDНИХ И зависимых общесrв 
зависимых обществах 1Iенmализованнь1е сnециальные фоiJДЫ 
Выnлаты в бюджет 
Инвестиции в маrериальные активы 
Инвесmции в иематеDиальные активы 
--Характер ИСIIОЛЬЗОва- Финансовые оесvосы системаrическоrо использования: 
--
ния финансовых ре- Финансовые ресурсы нс:сисrематичс:ского использования: 
сурсов в дочерних н 
зависимых обществах 
Период использова- к nатКосоочные 
IIIOI финансовых ре- Среднесрочные 
сурсов 1 ЛолrоСDОчные 
Срочность использо- Срочные 
вания: финансовых Оrложениые 
/Dc:CVDCOB 
Период постуrшения: Финансовые!JеСУDСЫ с опережающим поСl)'nлением 
финансовых ресурсов Финансовые ресурсы со своевременным noeтviL'leниc:м 
Финансовые oecvncы с запаздывающим поСl)'nлснием 
Оnюwенис: к ИJПеr- Фю18НСОВЫе DCCVDCЫ :\!аrеDИНСКОЙ компании 
рированной корпора- Финансовые DecVi:iCbl дочеоних и зависимых общесrв 
тивной струкrуре Внешние по IЛНошеиию к интегрированной корпоративной 
Источники образова- Собсrвениыс 
Н ИЯ: ~ные 
--=1 Поивлеченные Средства rос~д~сrвенноrо бюджета 
Представленная классификация финансовых ресурсов позволя:ет более точно 
их иде1пифицировать, а таюке системаrизировать, что определя:ет место каждого 
ресурса в общей финансовой системе дочерних и зависимых обществ. Таким обра­
зом, создаются предпосьmки комбинирования различных методов и приемов 
управления финансовыми ресурсами ДЗО. Указанное nозволит сформировать ин­
струментарий финансово-кредитного обеспечения дочерних и зависимых обществ, 
а rакжс учитывать финансовые ресурсы струкrурированно - как в проuессе их 
планирования, так и на этапе аналюа эффекти11ности их И<;nоль:ювания. 
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3. Выявлены н снстемаmзнрованы факторы, влияющие на эффектив­
ность фи11ансово-кредитного обеспечения дочерних и зависимых обществ -
на уровне мега-, макро-, микро- и мезосреды, позволяющие в последующем 
учитывать особенносm деятельносm дочерних и зависимых обществ; обос­
нована взаимосвязь исследуемых факторов и их значимость в виде модели 
четырехкомпонекrной системы. 
В рамках диссертационноrо исследования бьUI проведеи анализ финансово­
кредитного обеспечения деii'Те/IЬНости дочерних и зависимых обществ ОАО "АВ­
ТОБАЗ" и ОАО "Куйбьnпев-Аэот". Проведенный анализ nоказаrелей эффективности 
финансово-кре.wmюrо обесnечения показал их общий реq>ессивный трецд за 2006-
2010 !Т. (табл. 2, 3), 'ПU и предопределило необходимосrь проведения экономико­
С"г.П11:сmческих исследований. 
Таблица 2. Инвестиции ОАО "АВТОВАЗ" и ОАО "КуliбыwевАзот" в 
дочерние и зависимые общества за 2006-2010 гг., мл11. руб. 
Темп Темn 
1 Темn Темn 
..: ..: nри рос- nри- nри-
..: 
np•poc-
НанменоваJJие ..: ..: роста 'О .... та 00 роста = 
та 
общества с с 2007 г. = 2008•·· g i 1009 r. 2010 r. с = = = ... ... к2006 ... :Z007 г. ... 1( 2008 ... к:ZОО9 
г., •;. 1К •;. г. •;. . .. -;. 
Дочерние и зависимые общества ОАО ''ЛВТОВАЗ" 
ЗАО "ДЖI!Эм~~ВIОВЛЗ" 1217 2015 65,6 1254 -~7,8 1005 : IJ,~-+807 -19 7 . ···-''-'---Поочие 686 396 -42,3 359 -9,3 318 -11,4 206 -35,2 
Итого 1903 2411 26,7 1613 -33,1 1323 -18 1013 -24,4 
ДочсрiПtе и зависимые общесmа ОАО "К~~евАзот" 
ООО"КУРСКХИМВОЛОКНО"' 16 21 J-1.iГ'IT.4T45,7 4- --64,9 6 50 
ЗАО "Печорское" 2,2 2,5 13,6 1,9 ' -24 0,6 -68,4 о -100 
Д1.>2чие _ _ 
-+12,8 1,3 -89 8 ~N-j -.1/( 1_~.4 -1_5_,2_ 2_1? _ _ ].},7_ -~-~ --- -- . -- . :·-:-':::-Итого 1 31 124,8 26,7 23 -18 29,5 28,3 
Таблю1а 3. Заем111.ае финансовые ресурсы дочерних н зависимых обществ 
ОАО "АВТО ВАЗ" и ОАО "КуйбыwевАзот" за 2006-2010 rг., м.1н. руб. 
~---, СреднrсрО"~-;i..еl ;lм•·очlоЧ~ 1 ГСРrдйiRзве:-бщий / Краткосрочныr б 1 кредиты (от 1 до крrдиты (от 3 до 1 ныс креди- шен11ые ставки ъем Злет) S лет) , ты _iот S лет) по кредитам, "/о 
Дочерние и зависимые общества ОЛО "АRТОВАЗ" 
~96 61 ,893 24,760 1 30,950 1 6,183 15,9 
2007 56,708 21)48 __ __ ·т--28,47о ---~! -6.290 11 .2 
2008 50,091 20,050 ' 25,150 4,891 16,5 
~Q?_ 38,842 
1 
~~-5~ . - - J_~_ 19,1_7Q. __ i 2,_732 14,7 1 
2010 21,354 7,980 ! 10,860 i 2,514 12,5 ""j 
i Дочерние и зависимые общества ОАО "КуйбышсвАзот" 
1·2006 ~н~~--!-- - ~0~5~~ -- ---н~~;;. . т-- ~:~~~ . .. . .. - -~±&... --2007 10,9 
--i 2оов-~ - - 25.217- ~ --- 1o:1s9 13,142 ~- -·1.!1&6 - -- -16Т --
12009l __ _2_4,58I_ + --~·933 __ t_l2,89~---- _ j _____l? ~7 
- · -
-- __ 13,9_ - -j 
_i._ _29)!_~ _ . .L_. __ 12,312 14 , 84 ~ 1 2,685 . __ __ !Ь!. __ ~ 
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Исследование nозволило сформировать авторское видение факторов, влия­
ющих на финансово-кредитное обесnечение дочерних и зависимых обществ в ви­
де модели четырехкомпонентной системы (рис. l). 
Фактоi!LI м~аt~: Ф8JС'ТОры макрск:рщ• : 
- пропюэ развИ1111 мировой экoнoмlfl<lt : 2, 3, 5, 6; - пропюз ра311ИП10 ГOCYдapcтiiCIDIOЙ ЭКОНОМИКИ: 2. 
- МllpoВU ЭKOIIOМIIЧecкaJJ И ПOJDm!ЧCCkaJ среда: 2, 3, 5, 6; 
3, 5, 6; 
- rосударствеюtu эконоиическu к rюлмntчесk3.11 
- междунаро.1111Ые нормативно-нрававые акtъ1 и срела: 2. 3, 5, б· 
правовые 
- rосударсn!Снные 11ор,.ативно-правовые """" н 
- OТИOIIICHIOI : 2, 3, 5, 6; правовые отношения : 2, 3 ,5, 6; 
- урооень раз!IКТИ.I ию1овацнй : 2; - уровень разв~mU ннноаацнй : 2; 
- ме>КrОСударствснные свози и отиошекиа : 2, 3, 5, 6; - cocroo101C рына каmrта.1а в стране: 2, 3, 4, 5, 6; 
- состоа1tне "ировоrо рынха капитала: 2, 3, 4, 5, 6; - уровсю. ИИфJIIWOt: 3, 4, 5, 6; 
- мсжцунароД1180 практиха ре1-улированюо ннвести- - perym<pONJDie ин.оестициошюй сферы rосудар-
11/ЮННОЙ сферы : 2, 3, 6; ством : 2, 3, 6; 
- взаи.чоо111Оurения с иностранными юшесторами: - уровень стааки рефинансировакио : 4, 5, 6 
2, 3, 6 
~ ~ 
1 Фннaнcglo-кl!m!!!JJOt ~печеннt а!!~вннхи зависимь•1 об!!!«Т!! '\ 
1 ·· юm:грапьная оценка финансооо-жономическоrо COCI'OOHИJI дочерких н зависимых обществ: 
2 - общее количество Н!IВССТЮIItонных nроектов дочерних н зависимык обwеств: 
3 - ЭКОI/ОWИЧССКаJ :эффеКТИ8110С1Ъ ИИВСС1ИЦИ011НЬf)( проектов; 
4 СТОКМОС1Ъ прИВЛС'IеННWХ ресурсов; 
5 -объем привnсчеiШЬIХ ресурсов; 
6 · сгрущра ИIIВеспщионно-кредитиоrо nopтфeJII 
~- классы kреi\И10СПособности материнской компании. дочерних и зависимых обще<:n~ 
--==::;-- ~ ~ ~ 
ФактоR~ ~e:IOCI!Sifll!:! : Фarropw микоосust~Н : 
- npon~oэ разв1m10 экономики рсrио11а: 2, 3, 5,6; - фннансовu еч>атеrюо и IIOШm!l<a маrеринскоll 
- pentOJiaльHU ЗkOHOMИЧCCJCII Н ПО~1И'Пf'ЧССК31 ере-- комnанюt, дочерних и зависиwых обществ и их со--
да : 2, 3, 5, 6; fi\3СО83ННОС1Ъ : 1, 2, ), 4, 5, 6, 7; 
- кормативно-законодательнао база: 2, 3, 5, 6; - траслсВаJ принадлежкОСТh и специфика дeJIТCJIЬ-
- уровень развИТКI' иrшоваuий : 2 ~ ности материнской кownaJlии, дочерних и завнси-
- состощие рынка кanlmlJia в реrио11е : 2, 3, 4, 5, 6; JIIЬIX обществ: 1, 2: 
- рС1)1Лир~В3НИС ИI!ВССП!ЦИОШIОЙ сферЫ : 2, 3, 6 - исnользуемые мсrоды и кр~«срнн :жономкческой 
- ИНRССТИttИОННЫЙ ПОтеНJtиал : 2, 3, 4, 5, 6 эффеКТИВНОСТИ ИI!ВССТИitИОI!НЫХ llpOCom>B: 1, 2 ,3; 
- с1·спе11ь трансформации сбережений нассленm в - особен1юсти учета неоnреJ1слен110СТИ В1tешней 
ИIIBCCTИЦIIOIПIЬIC ресурсы : 2, 4, 5 среды , инфлщии н рискои: 1, 2, 3, 5, 6 
- 11срсПСКТИВIIЪIС Н311р3МСНИЯ деаТСЛЫIОСТИ ДЗQ 8 
)'СЛОВИJ/Х 0/ра.IIИ'/СННОСТИ фНШШСОВЫХ ресурсов: 2, 6 
- ИНВССП!ШIОННЫЙ IIOТCIIUИaл : 2. 3 ,4, 5, 6 
- с-п:пснь трансформаWtи сбереженкЯ нattneiOfl в 
ннвесrицнонные ресурсы : 2, 4. 5 
Рис. 1. Моде.1ь •tе-tъtрехкомпонентной системы факторов, влияющих на 
фииансово-кредитttое обесnечение дочерних и зависимых обществ 
Модель состоит из следующих компонентов: факторы мегасреды, факторы 
макрuсреды ; факторы мезосреды и факторы микросрсды . В данной мод::ли от­
ражено влияние указанных групn факторов на показатели эффективности фи­
нансово-кредитного обесnечения . Каждому показателю nрисвоен nорядковый 
номер : 1 - интегральная оценка финансово-экономического со-.-тояния дочер­
них н зависимых обществ; 2 - общее ко.:шчсство инвестинионных nроектов до-
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черних и зависимых обществ; 3 - экономическая эффективность инвестицион­
ных проектов; 4 - стоимость привлеченных ресурсов; 5 - объем привлеченных 
ресурсов; 6 - структура инвестиционно-кредитноrо портфеля; 7 - классы креди­
тоспособности материнской компании, дочерних и зависимых обществ. 
Присвоеиные показателям порядковые номера отражены в каждом компо­
ненте снетемы через их перечислекие рядом с фактором, который оказывает 
влияние на их изменение. 
4. Разработан механизм финансово-кредитного обеспечении дочерних и 
зависимых обществ, в основу которого положен снетемный и ситуацион­
ный нодходы, позволяющие сформировать эффективную финансово­
кредитную политику дочерних и зависимых обществ на основе снетемы 
сбалансированных финансовых показателей. 
Методология финансово-кредитного обеспечения дочерних и зависимых 
обществ основывается на соотносительности и оптимальной взаимосвязи стра­
тегии интегрированной корпоративной структуры с финансово-кредитной nоли­
тикой дочерних и зависимых обществ. Данный аспект нашел отражение в "Мо­
дели формирования системы финансово-кредитного обесnечения дочерних и 
зависимых обществ" (рис. 2). 
Апробацим и внедрение системы финансово-кредитного оfн:спеченим дочерних и 
зависимых обществ 
• t t 
Ра.1работка модми фииа~tсово- Разработка методическопJ Нllструмfнт:~рим 
кредитного обеспечени11 дочерних н финансово-кредитного обеспеченн11 
зависимых обществ дочерних н зависимых обществ 
• 
• 
Мегауровень 1 1 Макроуровень 1 1 Мезоурове11ь 1 1 Мнкроуровень 
+ • • t 
Анализ факторов, влияющих на :•ффектнвность финансово-кредитного обеспечения 
дочерних н зависимых обществ 
_t_ 
Снетемный анализ теоретической информации _j 
---
• {__ t 
Теоретическое обоснование роли Теоретическое обоснование роли и 
финансово-креднтноt·о о6еспече11н11 д.111 функциЙ финаiiСОВЫI ресурсов ДЛII 
дочерних и зависимых обществ дочерних и зависи:\'/ЫI обществ 
• • ~ ~ретнческое конструирование системы, в рамках ко1орой формируетс11 
финансово-кредитное обеспе•tсние дочерних 11 завнсИ:\'/ЫХ обще~-тв 
- - - ·- ------ .. 
Рис. 2. Модель формировании системы финанrово-креднтного 
обеспечения дочерних 11 зависимых обшеrтв 
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Данная модель представляет собой конструирование системы, в рамках ко­
торой формируется финансово-кредитное обеспечение дочерних и зависимых 
обществ, начиная с теоретического обоснования и заканчивая ее апробацией и 
внедрением. 
Представляется, что процесс финансово-кредитного обеспечения дочерних 
и зависимых общес-rв проходит в три этапа: формирование финансово­
кредитной политики, формирование финансово-кредитного обеспечения, со­
вершенствование финансово-кредитного обеспечения. 
Таким образом, формирование финансово-кредитного обеспечения дочер­
них и зависимых обществ состоит из трех этапов. 
Этап \. "Формирование финансово-кредитной политики дочерних и зависи­
мых обществ": 
- разработка тактических планов финансово-кредитной деятельности дочер­
них и зависимых обществ; 
- разработка системы мотивации выполнения планов; 
- организация выполнения финансово-кредитной политики дочерних и зави-
симых обществ; 
-учет, анализ и контроль выполнения; 
- корректировка финансово-кредитной политики дочерних и зависимых 
обществ. 
Этап 2. "Формирование финансово-кредитного обеспечения дочерних и за­
висимых обществ": 
- анализ состояния деятельности материнской компании и дочерних, зави-
симых обществ; 
- генерация предложений; 
- оценка проектов; 
- формирование банка проектов; 
- определение направлений использования финансовых ресурсов; 
- определение потребности в финансовых ресурсах; 
-формирование инвестиционно-кредитного портфеля. 
Этап 3. " Совершенствование финансово-кредитного обеспечения дочерних 
и зависимых обществ": 
- разработка сбалансированной системы финансовых показателей; 
- расчет интегрального показателя эффективности финансово-кредитной 
политики дочерних и зависимых обществ; 
- оценка эффективности финансово-кредитной политики дочерних и зави­
симых обществ; 
- корректировка финансово-кредитного обеспечения дочерних и зависимых 
обществ. 
5. Обоснован методический инструментарий разработки, реа;lнзации 
и опенки финансово-кредит11ой политики дочерних и зависимых обществ 
на основе сиетемы еба.1ансироваинмх финансовых показате.ТJей, вклю-
чающий методику разработки и реализации финансово-кредитной поли­
тики дочерних н зависимых обществ, а также методику оценки эффек­
тивности финансово-кредитной политики дочерних и зависимых об­
ществ. 
Предпагаемые работы по моделированию процесса разработки и реализации 
финансово-кредитной полигики дочерних и зависимых обществ условно разби­
ты на четыре этапа: 
1. Построение модели процессов разработки и реализации (МПРР) финансо-
во-кредитной политики дочерних и зависимых обществ. 
2. Разработка и построение моделирующего алгоритма (ПМА). 
3. Исследование и анализ системы (ИАС) через разработанную модель. 
4. Формирование методики разработки и реализации (МРР) финансово­
кредитной политнки дочерних и зависимых обществ (рис. 3). 
Рис. 3. Этапы формирования МfiОдическоrо инструментария 
разработки и реа;Jи:Jации финансово-кредиmоА политики дочерних 
Н 18ВИСИМЫХ обществ 
Работы по моделированию процессов разработки и реализации финансово­
кредитной политики дочерних и зависимых обществ могут не производиться 
строго поступательно . Предполагается, что между предпажеиными этапами су­
ществуют и прямые, и обратные связи. Целью установления и развития обрат­
ных связей является возможность ввода и использования новой уточняющей 
информации, а также корректировки работ по моделированию. 
Предпагаемый в диссертационной работе алгоритм разработки и реализации 
финансово-кредитной политики дочерних и зависимых обществ состоит из 
восьми операций: 
1. Подготовительный этап (анализ состояния материнской компании; анализ 
дочерних и зависимых обществ; анализ системы взаимодействия материнской 
компании и ДЗО; выявление проблем во взаимодействии материнской компа­
нии и дочерних, зависимых обществ; определение задач ; формирование струк­
турного подразделения, отвечающего за разработку и реализацию финансово­
кредитной политики дочерних и зависимых обществ; обучение кадров; разра­
ботка документов по выполнению работ). 
2. Выявление и идентификация проблемы повышения эффективности фи­
нансово-кредитной nолитики дочерних, зависимых обществ и опр~:деление ре­
зервов по ее новышению (анализ эффективности финансово-кредитной полити-
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ки дочерних и зависимЬIХ обществ; выявление факторов, в.1ияющих на эффек­
тивность финансово-кредитной nолитики; nланирование nотребностей в финан­
совых ресурсах; оnределение резервов по nовышению эффективности финансо­
во-кредитной nолитики дочерних и зависимых обшеств). 
3. Поиск, установление видов и каналов информации (установление еди­
ных требований к информации, nрименяемой nри разработке и реализации фи­
нансово-кредитной nошпики дочерних и зависимых обществ; оnределение ис­
точников и каналов информации; решение воnросов, связанных с доступом к 
информации; установление применяемых видов информации; сбор информа­
ции). 
4. Обработка полученной информации (nроверка достоверности информа­
ции; nроверка nолноты информации; систематизация информации; качествен­
ный анализ nолученной информации; сравнение nолученной информации с уже 
имеющейся; отбор и фильтрация информации). 
5. Ранжирование целей дочерних и зависимых обществ (построение "дерева 
целей"; ранжирование этих целей; упорядочение целей; установление условий 
достижения намеченных целей; разработка nроекта их достижения). 
6. Оnределение необходимости и возможности финансово-кредитного обес­
nечения дочерних и зависимых обществ (анализ nотребностей в финансовых 
ресурсах для дочерних и зависимых обществ; nрогнозирование состояния и раз­
вития интегрированной корпоративной структуры; прогнозирование потребно­
стей в финансовых ресурсах для ДЗО). 
7. Разработка финансово-кредитной политики дочерних и зависимых об­
ществ (определение состава исnолнителей-разработчиков; установление зада­
ний исnолнителям; установление сроков; выnолнение расчетов и технико­
экономического обоснования; разработка и издание документа "Финансово­
кредитная nолитика дочерних и зависимых обществ"). 
8. Реапизация финансово-кредитной nолитики дочерних и зависимых об­
ществ (издание nриказа об исnолнении докуме1гга; доведение его до исnолните­
лей; организация выnолнения финансово-кредитной nолитики; учет, анализ и 
контроль выполнения; корректировка финансово-кредитной политики nри не­
обходимости). 
Согласно сформулированному в рамках диссертационного исследования 
nодходу, была представ,1ена методика оценки эффективности финансово­
кредитной политики дочерних и зависимых обществ на основе сбалансиро­
ванной системы nоказателей, в основу которого были nоложены методы: сба­
лансированности системы показателей; экспертный; нормированных коэффи­
циентов. 
Методика оценки эффективности финансово-кредитной nолитики дочерних 
и зависимых обществ на основе системы сбалансированных финансовых пока­
зателеii и состоит нз пяти этаnов : 
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1-й этап. "Разработка сбалансированной системы показателей: определение 
"ранних и поздних индикаторов" эффективности финансово-кредитной полити­
ки дочерних и зависимых обществ" . 
Предлагается дополнить показатели ("поздние индикаторы") иными показа­
телями, которые имеют характер так называемых "ранних индикаторов" : доля 
рынка дочернего (зависимого) общества; стоимость дочернего (зависимого) об­
щества; рост оборота и сбыта дочернего (зависимого) общества. 
2-й этап. "Определение нормированного коэффициента по каждому инди­
катору эффективности финансово-кредитной nолитики дочерних и зависимых 
обществ". 
Суть метода нормированных коэффициентов заключается в приведении ис­
следуемых показателей, измеренных в разных единиuах (в процентах, штуках и 
т.д . ) к единому значению в промежутке [0+1,0]. Значение «0» соответствует са­
мому худшему результату. Значение 1- самому лучшему. 
Расчет нормированного коэффициента индикатора проводится по фор­
муле 1: 
Иij- Иmiпi 
И=-..:,_ __ _ 
Иmaxi- Иmiпi 
, где: (1) 
i-й индикатор j-го дочернего (зависимого) общества; 
Иmin i _ минимальное значение i-ro индикатора среди анализируемых дочерних 
(зависимых) обществ; 
Итах - максимальное значение i-ro индикатора среди дочерних (зависимых) 
обществ . 
3-й этап. "Определение "весов" индикаторов эффекrивности финансово­
кредитной политики дочерних и зависимых обществ методом экспертной оuен-
ки''. 
При определении важности индикатора в методе экспертных оuенок исполь­
зуется формула 2: 
r 1 
Gj =lt (Бq ' Б,j)j/ n 
t-1 • где : (2) 
а · 1 
- весомость i-ro индикатора; 
i - номер индикатора; 
j · номер эксперта; 
n - количество экспертов в группе ( 1 О); 
h'ij 
- балл, присвоен11ый i-:'>1y индикатору j-м экснертом; 
ECJ 
- сумма баллов, присвоенных j-м экспертом иссм индикаторам (итого). 
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4-й этап. "Расчет интегрального показателя эффективности финансово­
кредитной nолитики дочерних и зависимых обществ" . 
Расчет интегрального показателя эффективности финансово-кредитной nо­
литики i-го дочернего (зависимого) общества можно nровести по формуле 3. 
ФКП1 
И!i 
из; 
иs; 
И7; 
ФЮ!i = O,lЗИli + О,!ОИ2i + O,I2И3i + 0,08И 4i + 
0.09/f Si + 0,08И бi + 0,!4И?i + O,IIИSi + O,lИ9i . (З) 
, где. 
интегральный показатель эффективности финансово-кредитной поли­
тики i-го дочернего (зависимого) общества; 
нормированный коэффициент индикатора "Норма nрибыли" i-го до­
чернего (зависимого) общества; 
нормированный коэффициент индикатора "Оборачиваемость совокуп­
ного капитала (активов)" i-го дочернего (зависимого) общества; 
нормированный коэффициент индикатора "Рентабельность активов" i-
го дочернего (зависимого) общества; 
нормированный коэффициент индикатора "Коэффициент текущих ак­
тивов" i-го дочернего (зависимого) общества; 
нормированный коэффициент индикатора "Коэффициент финансовой 
зависимости" i-го дочернего (зависимого) общества; 
нормированный коэффициент индикатора "Соотношение собственных 
и заемных средств" i-ro дочернего (зависимого) общества; 
нормированный коэффицие1rг индикатора "Доля рынка" i-1·o дочернего 
(зависимого) общества; 
нормированный коэффициент индикатора "Стоимость дочернего (за­
висимого) общества" i-го дочернего (зависимого) общества; 
нормированный коэффициент индикатора "Рост оборота и сбыта" i-го 
дочернего (зависимого) общества. 
Рас••ет интегрального nоказателя эффективности финансово-кредитной по­
литию! дочерних и зависимых обществ производится no формуле 4: 
ФKII = nlФКJI х ФКЛ2 х ... >< ФПКп 
V ' 'где: (4) 
n - количество дочерних и зависимых обществ ИКС. 
5- il "Jman "J\на.пиз и оценка эффективности финансово-кредитного обеспе­
ченця до•tсrних и заr.щси:~-1ых обществ" (рис. 4). 
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(доходности) инвестиций , I 1 ИД(РI)=- х ( ЧЛП1 х--) fo (1+ ,у 
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Внутренняя норма доход- BIЩ(IRR)=v'ЩД -1 !!ОСТИ 
lo 
Дисконтированный срок n n 
Ot<yiJЗeMOCТII дт _ I ,о , I чпп, ок - (1 нi (1 +r)1 
t~l 1=1 
Модифицнрованкu внуr- т FV- будущая стоимость ЧПП 
рс1111ЯЯ НОрМа IIОХОДКОСТИ NRV =<I-Io_)+ FV о С учетом В03МОЖНОС1'Н реИНВС· 
(1 +r У (1 + MIRR{ стирования капитала 1=1 
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Стадо11о 4. Анализ объемов и стоимости заемного каn11тала дочерних и завасимых обществ 
г· Стадив S. АвL1В3 струк-гуры пор1·фели заемных ресурсов лочерних в зависвмых обществ по срокам их nрив.1ечении 
СтаднА 6. Ана..1нз нэмененнв кредвтосооеобвоств дочерних н зависимых обществ 
.. 
Стадии 7. Оценка зффсктивностн финансово-кредитвой нолитики 
дочернвх и зависимых обществ 
Рис. 4. Ана.rоиз и оце11ка эффекrнвности фн••ансово-кре;штного 
обеспечения дочер11нх и зависимых обшtств 
1 
6. Обоснована классификация финансово-кредитной nолитики дочер­
них и Jависltмых обществ по уровню ее зффекпtвности, заключающаяся к 
ее раыелении на три группы (зффектив11ые, среднеэффективные, неэффек-
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тивные)- в 1ависимости от 111ачеиия nредложенного интегрального nока­
Jателя эффективности финансово-кредиn10й nошtтики дочерних и зависи­
мых обществ. 
Интегральный nоказатель эффективности финансово-кредитной nолитики 
дочерних и зависимых обществ nринимает значение (!Г-1]. Чем выше значение 
nоказателя, тем эффективнее финансово-кредитная nолитики. В рамках диссер­
тационной работы были вьщелены ЧJИ уровня эффективности финансово­
кредитной nолитики дочерних и зависимых обществ (табл . 4). 
Таблица 4. Гpynnttpoикa финансово-кредитной nолитики дочtрних и 
зависимых обществ по уровню ее эффектнвносnt 
1 Интеграль.иыi111оказа-
те..1ь. эффективности Характеристика фи- Тиn кор11ора- Вид корпоративноil 1 нансово-крелнтноil ; финансово-кредитной 
политики дочерних и 
тивноil фннан- финансовой стратегни 1 l''u.1нтики дочерннх и COBOII ПОЛИТИI<И f 
зависимых обществ зависимых обществ 1 
--
1 
0,6-1 Эффек\'Ивная АrрСССИJIНЫЙ i Финансовая 110ддержка 
1 ускореююго роста 
1 0,34-0,59 Срс.шtсэффсКТИIIная Уме юJый ; Финансовое обесnечение 
1- -· - -· --·- _ ~----t _ ..У'?Т~!fчивого роста 
1 0-0,33 Незффекшвная Консерватив- А ный нтикризисная 
При значении ФКП =[0,6-;-J) фю1ансово-кред~оrшая nолкrnка дочерних и зави­
симых обществ характеризуется ка.. "эффективная" . Она сОО'ПiеТСТВует "агрессив­
ному" тиnу корnоративной финансовой no.IIИ'rnщ которая характеризуется ориен­
ТШ!Ией на дОС"ntЖение высоких результатов в финансовой деятельности с высоким 
уровнем финансовых рисков. Она nрименяется в ИКС nри та..ом виде корnоратив­
ной стра:геmи, ка.. "стратегия финансовой nоддержки ускоренного роста". Данная 
стратегия направлена на высокие темnы дesrreльнOC"nl интегрироваююй корпора­
тивной струкrуры, nри :лом увеличивается nmребность в финансовых ресурсах, что 
связано с ростом оборотных и внеоборотных а..тивов . В этом случае nриоритетным 
на11равлением стратегического финансового развiПИЯ икгегрированной корпора­
тивной струкrуры является рост потенциала формирования финансовых ресурсов . 
При значении ФКП ~[0,34-i-0 ,59] финансово-кредитная nолi!'Гика дочерних и за­
висимых обществ характеризуется как "среднеэффективная" . Она соответствует 
"умеренному" тиnу корnора:швной финансовой политики, которая характеризуется 
ориентацией на достижение средних (среднеотраслевых) результатов в финансовой 
деятельности со средним уровнем финансовых рисков . При :лом в ИКС nрименяет­
ся та..ой вид корnоративной стратепш, ка.. "стратегия финансового обесnечения ус­
той<швого роста" . Данная стратегия направлена на сбалансирование темnов роста 
де~rге..1ьности интегрированной корnоративной структуры и уровня финансовой 
безоnасности, nри этом в качестве nриоритета выдвигаете~ обесnечение как эффек­
тив•юго расnределения, так и эффективного испо:Jt>ювания фишшсовых ресурсоя. 
При значении ФКП ~[O-i-0 ,33) финансово-кредитная llОЛII'Гика дочерних и зави­
симi.IХ общест11 харшп<?ризуется как "нсзффск<ивная" . Она соотвстстliуе1· " консер­
вативlюму" пшу I{Орлоративной финансовой nолитию1 . которая хар:н."Тсризуется 
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ориентацией на минимизащпо финансовых рисков. В данном случае обеспечива­
ется высокий уровень финансовой безопасности при невысоких конечных резуль­
татах финансовой депельности . Этот тип кор1юрагивной финансовой политики 
применяется nри таком виде корпоративной стратегии, как "антикризисная финан­
совая cтparelltJI" . Данная cтpaтelltJI направлена на финансовую стабилизацию при 
кризисных условиях деятельности. В этом случае приоритетным направлением 
стратеrnческого финансового развития инrеrрированной корпоративной структу­
ры является обеспечение достаточного уровня финансовой безопасности. 
Автором получен также ряд результатов в области оmимизации финансово­
кредиnюго обеспечения дочерних и зависимых обществ. Их использование по­
зволит создать условия дru1 повышения эффективности функционирования юrгег­
рированных корпоративных структур с дочерними и зависимыми общеС"ПIЭ.Ми. 
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